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Ce n*est pas de nos jours seulement que des crises finan- 
cières sont venues troubler le monde; Thistoire en signale 
dans les temps les plus reculas. Toutes les fois, en effet, 
que le numéraire, cette partie du capital national qui donne 
la faculté de payer la main-d'œuvre ou les objets dont nous 
avons besoin, vient à manquer, chaque individu se trouve 
isolé, sans appui, et la société tout entière ressent un com- 
mencement de disscdution. Uargent ne fût- il pas indis- 
pensable à ITiomme isolé ou à quelques hommes qui vivent 
ensemble, il n'en serait pas encore de même pour la société dont 
l'argent est une des bases principales. Otez à la société le 
etrculating médium y \e currency^ et vous lui enlevez sa forcé 
de cohésion; de là les angoisses et les terreurs qui sema^ 
irifestent du moment où elle se voit menacée d'une cris« 
financière. A quoi servent alors les biens-meubles et îm- 
îneuHes ou les créances qu'on possède ? L'effet moral de ce 
cataclysme financier peut être comparé à celui qui résul- 
terait d'un tremblement de terre qui détruirait la confiance 
dans la base sans laquelle tout devient flottant et incertain. 
Sous cette impression de désespoir on a recours à toute sorte 
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de palliatifs ou de moyens extrêmes, qui la plupart du 
temps ne présentent point le vrai remède à apporter au mal. 
A Eome déjà, et sous le règne de l'Empereur Tibère 1), 
on a vu se produire une crise financière. Cet Empe- 
reur, qui dans d'autres occasions avait fait preuve de vues 
économiques assez rationnelles, chercha à y mettre un terme 
en prêtant au public de l'argent du trésor. Ces crises se 
renouvelèrent dans la suite des temps et se multiplièrent à 
mesure que la société, devenant plus nombreuse, gagnait 
en civilisation, en richesse et en activité commerciale. 
L'Angleterre, la France, l'Amérique en furent atteintes à 
des époques qui sont trop connues pour en parler ici , et 
l'histoire financière des peuples nous montre à quels 
expédients des gouvernements faibles ou peu clairvoyants 
avaient recours dans ces moments de panique générale. 
Qu'il me soit permis de payer ici un légitime tribut d'hom- 
mage à la sagesse et à la fermeté des magistrats néerlandais, 
alors qu'une forte crise financière frappait, en 1763, la bourse 
d'Amsterdam 2). Le contre-coup se fit tellement sentir en 
Prusse et à Hambourg, que, dans son effroi, le commerce de 
cette dernière ville s'adressa par écrit à celui d'Amsterdam 
pour réclamer des secours, avec la menace d'une suspension 
générale de payements de la part des négociants hambour- 
geois, s'il n'était satisfait à cette demande. De son côté le 
Boi de Prusse écrivait lui-même aux chefs de la province 
de Hollande pour les prier de suspendre momentanément 
l'exécution des lois en vigueur sur les faillites. 



1) TACiTBt AntuiL VI, C. 16 sqq, 

9} Ntderlandâche Jaarboeîcen , XVIX, vol. Il, p. 639. 
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Ces menaces, cette prière royale, de même que toutes 
les propositions inspirées par le désespoir, furent repous- 
sées par les magistrats hollandais, qui jugèrent à propos de 
laisser aux choses leur cours ordinaire. Cette conduite 
calme autant que sage fut couronnée d^un plein succès: 
la crise, qui avait commencé vers la fin d'août, s'apaisa 
d'elle-même dans les derniers jours du mois de septembre. 

En Angleterre, le gouvernement n'a pas la même répu- 
gnance à intervenir: l'exemple de Pitt en 1803, celui de 
lord John Eussell en 1847, et, plus récemment encore, 
celui de lord Palme rstow, en donnent suflBsamment la 
preuve. Dans ces deux derniers cas on n'a pas même hésité 
à enfreindre la loi et à établir des précédents à mon avis 
très dangereux, en ce que, d'abord, ils sont injustes à 
r%ard des négociants qui ont basé leurs combinaisons sur 
la loi en vigueur, et que, d'ailleurs, ils tendent à donner de 
la confiance à ceux qui seraient disposés à se livrer à 
des entreprises trop hasardeuses. 

Rien de plus naturel qu'au milieu du trouble immense 
qui s'est emparé des esprits lorsque a éclaté la detnière crise 
financière, plusieurs moyens aient été proposés pour y mettre 
un terme. Parmi les considérations qui ont été développées 
alors sur les causes et sur la nature de la crise , plusieurs 
avaient leur origine dans de fausses notions sur la nature 
des billets de banque et dans la confusion de ces billets 
avec le capital , du capital avec le crédit, du numéraire 
avec le capital. Mais les esprits droits, soit dans le parle- 
ment anglais, soit dans la presse, ont eu bientôt fait justice 
de cette confusion d'idées* Quoiqu'il en soit sorti une 
improbation non fondée du système des banques en général , 
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il y a cependant quelques obsôtvatioiia à faire à ce ttljet. 
. Les banques de circtilatian sont établies dans le double 
but d'être utiles an commerce et de faire en même temps 
des opérations profitables à elles-mêmes* Elles créent ntt 
papier qui représente l'argent et qui circule comme l'argent, 
attendu qu'on a confiance dans la solidité de la banque qui 
Ta émis et qui s'est engagée à payer à yue la somme re- 
présentée par le billet. 

Le public accorde donc Ce crédit à la banque: c'est de 
l'argent à crédit De son côté la banque retire un profit 
de ce crédit qu'on lui accorde, en donnant son papier, 
autrement dit son crédit « à des tiers qui lui payent des 
intérêts. La banque n'a d'autres occasions d'émettre des 
billets que lorsqu'on vient lui faire des emprunts, soit 
qu'elle escompte des lettres de change, soit qu'elle prête 
sur gages de marchandises ou d'eflets publics. En de 
sens est vraie l'opinion émise par Mr. Horsley Falmer, 
lors de l'enquête ouverte devant une commission du parle- 
ment anglais, que les émissions de la banque dans les cas 
ordinaires sont entièrement dépendantes de l'action du public. 
Les banques sont passivement et activement des institu- 
tions de crédit. Ce crédit est très utile au pays: non seu- 
lement les billets qui circulent remplacent l'argent en 
beaucoup de circonstances, mais encore on les garde, 
Ort les transporte avec plus de facilité que l'argent, et à 
beaucoup moins de frais. Cette centralisation du crédit a 
encore l'avantage de donner à la banque la possibilité de 
répondre aux besoins du commerce dont les ressources de 
crédit se trouvent augmentées sous tine forme qui lui permet 
d'en &{re un plus grand uSâge^ et aveo plus de sûreté qu'il 



Digitized by 



Google 



— 7 — 

ne pourrait le faire du crédit qu*il dettart demander à un 
particulier. 

Il serait inutile d^entrer îer en de I<vttgar déreloppe- 
ments sur les immenses avantagé» que lesr banques de cir- 
culation procurent aux pays qui en possèdent ; pour le but 
que je me suis proposé, il suffira d*étaWîr, comme résul- 
tât de ce que je viens de dire bien succinctement au sujet 
de la nature des banques et de leurs billets de circulatiotr, 
ces deux points: 

1®. que Faugmentation ou la dimiiwtion des billets de 
banque ne constitue pas un accroissement ou un décrois^ 
sèment du capital; 

2o. que cette augmentation ou cette diminution n'est qu'un 
accroissement ou un décroissement du papier de crédit en 
circulation, c'est-à-dire une augmentation ou une diminu* 
tion de crédit 

Sur les places de commerce, il y a des capitalistes qui 
prêtent leurs capitaux à ceux qui en ont besoin : les prêts 
ont lieu soit sur gages de marchandises , soit au moyen de 
l'escompte de lettres de change. CTestf toujours du crédit 
qui existe à côté du capital, mais c'est un crédit que je 
qualifierai de êimple^ comparativement à celui des banques 
que j'appellerai double y attendu que de la transaction qui a 
lieu entre le capitaliste et l'emprunteur il naît seulement le 
crédit que le premier donne, mais ne reçoit pas ; tandis que 
de la transaction entre la banque qui crée des billets et 
l'emprunteur, il naît un double crédit, savoir: celui que 
la banque demande au public en créant les billets, et celui 
que la banque accorde à l'emprunteur. 
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Les négociants, individuellement, basent leurs opérations 
en partie sur leurs propres capitaux, en partie sur le crédit. 
Si le crédit dont ils se servent est en proportion avec 
leur capital, ils ne sauraient être taxés d'imprudence. 

Du moment oïl les capitalistes resserrent le crédit qu'ils 
donnent; du moment où les banques retirent une partie 
de leurs billets et qu'ils demandent par là moins de crédit 
nu public et en accordent moins au commerce, le crédit 
a perdu de son extension, bien que le capital du pays 
puisse être resté intact. Le commerce perd ou sent fléchir 
une des bases sur lesquelles il s'appuie ; et s'il a demandé 
beaucoup au crédit, une crise commerciale devient imminente. 

Une crise de cette nature n'a son origine que dans la 
circonstance que le commerce ne rencontre plus le crédit sur 
lequel il comptait et qui était devenu indispensable à 
l'existence qu'il s'était faite. Cette circonstance se présentant, 
le mal augmente rapidement par suite de la contagion de 
la peur, qui fait que l'argent est de plus en plus retiré de 
la circulation. Le crédit, on l'a dit avant moi, doit avoir 
réponse à tout, même à la peur. 

Les mêmes difficultés peuvent se présenter dans un pays 
oii il n'existe pas de banque de circulation, car là aussi le 
commerce a besoin du crédit, comme nous venons de le voir. 

L'histoire ofire, à ce sujet, de fréquents exemples. Dans 
l'antiquité, à Eome; dans les temps modernes, à Amsterdam 
lorsque la banque de circulation n'y fonctionnait point 
encore, à Hambourg à l'époque actuelle, et sur d'autres 
places que je pourrais citer, il y a eu des crises commer- 
ciales. Ces crises ne sont que plus fortes là oïl existe le 
crédit des banques de circulation. 
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D^abord la somme de crédit que les banques accordent 
dépasse ordinairement de beaucoup celui que peuvent donner 
les capitalistes. Sous ce rapport déjà Tefifet du rétrécissement 
du crédit des banques sera nécessairement plus considéra- 
ble. En outre, les banques sont des centres de crédit ouverts 
au public. Le public connaît la totalité du crédit qu'elles 
donnent ; il est mis aussitôt dans la confidence de la dimi- 
nution qui va s'opérer. Ces deux circonstances doivent avoir 
pour conséquence immédiate de faire ressentir l'efiTet du 
rétrécissement de l'émission des billets de banque dans 
une proportion bien plus grande que ne le fait celai qui ne 
provient que de la diminution du crédit accordé par les 
capitalistes. Si l'on rapproche de ces diverses circonstances 
ce qui a été dit plus haut du crédit u double^ qui existe 
sur les places oil fonctionnent des banques de circulation , 
on en conclura que du moment oïl celles-ci viennent à 
rétrécir le Cercle de leurs opérations, le crédit double est 
affecté, s'il ne disparaît même pas totalement; c'est-à-dire 
que le commerce ne rencontre plus chez la banque le cré- 
dit qu'il était accoutumé à y trouver, et que, par le fait 
même de la banque, quelque juste que soit la prudence qui 
l'inspire, le crédit que le public lui accordait diminue 
dans une proportion égale à l'opération qu'elle a faite. 

Dès lors on se figure que la banque , croyant le moment 
tellement critique, conçoit des doutes sur la confiance qui 
en temps ordinaire est accordée à ses billets, et qu'elle 
craint qu'on ne vienne lui en demander le remboursement 
immédiat. Le public éprouve encore lui-même un autre em- 
barras. Les billets de banque circulent comme l'argent. La 
circulation dans le pays consiste en argent métallique et 
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•n papier dont la réunion forme tm tout nécessaire aux 
besoins du pay», qui soufire du moment on une diminution 
se fait sentir. Alors il existe un vide, une lacune qui doit 
être remplie , mais ce ne sera que par des moyens extra- 
ordinaires qui n'opèrent pas immédiatement, qtri occasionnent 
des pertes considérables et souvent de nouveaux sinistres. 
Je crois avoir esquissé selon la vérité Torigine des crises 
financières. On voit qu'elles peuvent se présenter sur toutes 
les places de commerce, qu'il y ait ou non des banques de 
circulation, et qu'il est certain que ces crises sont plus 
formidables là où fonctionnent des banques de cette 
nature. 

n me reste encore d'autres observations à préisentar. 

Jusqu'ici nous n'avons envisage que la cxnse la plus 
directe des crises financières, leur nature, la diminution 
^du crédit çt finalement la cessation momentanée de tout 
crédit ; je dois ausai parler des causes moins directes qui 
amènent ces crises. Je ne ferai qms citer en passant les 
années d'une très mauvaise récolte, et je dirai qu'elles 
proviennent la plupart du temps d'une trop grande 
extension donnée aux aitreprises commerciales, qui met 
les n^ociants dans le cas de recourir à des moyens <ïe 
crédit hors de proportion avec leur capital réel Nombre 
de capitalistes prêtant volontiers leurs capitaux, et des 
établissemeus de banques de circulation mettant à la dispo<^ 
sition des négociants le crédit que le public leur accorde, 
l'usage qu'on fait du crédit est devenu bien facile; mais- ce 
n'est une ressource utile qu'autant qu'on s'en sert avec mo- 
dération. De la part da capitaliste, il ne peut y avoir abus, 
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est le dangÊf est eordiitaii^&eDt eTÎté par la nature même 
du crédit accoxdé; quant au crédit émanant des banqnea de 
oircolation, il faut, pour que ce crédit ne serve pas d'in- 
strument à ce que les Anglais appellent /^overtrading^, 
commerce exagéré , une prudence , une modération extrême 
chez les hommes qui dirigent les banques. Placés à un point 
élevé ils sont à même de connaître et de surveiller Tétat 
financier du pays bien mieux que les capitalistes isolés , qui 
peuvent ignorer les abus et ne sauraient, dès lors, les 
arrêter à temps, encore moins les prévenir. 

Les lois qui établissent ou autorisent les banques peu- 
vent bien sans doute, par leurs dispositions, empêcher beau- 
coup d^abus; mais il n'en est pas moins vrai que l'appli- 
cation de ces lois doit être confiée surtout à des mains 
sûres et intelligentes. 

Une banque de circulation devient dangereuse du mo- 
lûent oii elle demande trop à son crédit, et lorsqu'elle 
accorde à des tiers un crédit disproportionné. Dans le 
cours de ses opérations elle doit toujours considérer si le 
crédit qu'on lui demande est mérité, et si son propre crédit 
peut soutenir Tusage qu'elle en va faire* Si la réponse à 
ces deux questions est toujours, affirmative , la banque 
sera utile et non dangereuse ; car elle se gardera d'ac- 
corder des crédits .immérités, et ne se prêtera pas à en- 
courager des spéculations disproportionnées avec les forces 
individuelles du commerce; elle n'émettra des billets de 
banque que dans une mesure raisonnable et en rapport 
avec ses propres ressources. 

J'ai déjà eu l'occasion de citer les paroles dont un 
directeur de la banque d'Angleterre, Mr. Hoasi.EY Pai.mbr, 
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sW servi devant une commission de la Chambre des 
Communes. Je compléterai ces paroles par le passage sui- 
vant: //Dans les cas ordinaires, disait-il, les émissions 
de la banque sont entièrement dépendantes de Taction du 
public. Le principe de la banque est de permettre que le 
public lui-même règle par le moyen du change la quan- 
tité du papier qu'elle émet." 

Si Mr. Palmer a entendu dire par là que la quantité 
dé papier émis dépend de la quantité de métal que le 
public apporte à la banque, il y a beaucoup de vrai 
dans cette règle de conduite. Toutefois, si la banque 
opérait toujours d'après cette maxime, elle se rendrait cou- 
pable d'une grande imprudence. Il n'est pas douteux qu'elle 
ne doive avoir l'oeil sur l'état de son trésor métallique 
et garder une certaine proportion entré la quantité du métal 
qu'elle possède et la somme qu'elle émet en billets. Règle 
générale : on considère qu'une banque est solide lorsqu'elle 
a en métal dans ses caves un tiprs de la valeur nomi- 
nale des billets de banque qui sont en circulation. Elle 
ne pourrait cependant pas sans danger suivre cette pro- 
portion à l'infini. La provision de métal peut, en efiet, 
si fort augmenter par suite de diverses circonstances que 
la masse des billets de banque émis dans la proportion 
de 3 à 1 deviendrait trop grande. En 1844 on a été d'avis 
en Angleterre, — et cette opinion était basée sur l'expé- 
rience, — que l'excédant du papier de la banque non couvert 
par un dépôt de métal ne devait jamais dépasser quatorze 
à quinze millions de liiv. Sterling. 

En admettant ce chiffre comme base de mon raisonne- 
ment, la banque d'Angleterre pourrait sans imprudence 
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émettre pour 1^1 & 22 millions de billets, bien qa*elle n^eût 
dans ses caves que pour 7 millions en espèces métalliques. 
Mais si elle suivait le système qui, d'après Mr. Horslet 
pALMEït, était celui des directeurs de la banque de son 
temps, elle pourrait émettre pour 42 millions en billets 
de banque, dès que son encaisse métallique aurait atteint 
le chiffre de 14 millions. Son découvert, en ce cas, se 
monterait à 28 millions et la circulation serait tellement 
surchargée qu'il pourrait en résulter les suites les plus 
désastreuses : la banque aurait trop demandé à son crédit. 

Dans le bill de 1844 Sir Eobeet Peel a eu en vue 
de remédier à cet état de choses; il a voulu limiter le 
décîouvert de la banque à 14 ou 15 millions. tVt-il fait 
d'une manière convenable? 

Avec toute la déférence que je dois à un homme aussi 
supérieur, je ne le pense pas; à mon avis il a eu trop en 
vue, ou plutôt uniquement en vue, le cas oii les espèces 
métalliques seraient très abondantes dans les caves de. la 
banque. Dans ce cas, la disposition du bill de 1844 est 
parfaite; elle empêche ce qui doit être empêché, c'est-à- 
dire un trop grand découvert provenant du système suivi 
jusqu'alors, système qui n'admettait pour toute sécurité 
qu'une proportion relative entre l'encaisse métallique et le 
'papier de banque, sans fixer un maximum qui ne pût en 
aucun cas être dépassé. 

Tout en mettant un terme à cet état de choses dangereux. 
Sir EoBERT Peel a perdu de vue, ou plutôt le bill n'a pas 
prévu le cas inverse, celui où l'encaisse métallique serait 
moins forte. 

En suivant les dispositions de ce bill, la banque d'An- 
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gleterne pournit «e tn^mver 4iaii8 la «itaatioii d^avoir «so 
ctrcnilati<yii en papier de 14 à 16 milliona, tandis qu'die 
n'aurait dans ses caves qu'im million , om moins encore, 
en espèces métalliqnes. 

Dans ce cas là encore on aurait trop demanda du cré* 
dit de la banque. Le bill n*a done pas jEissuré complète- 
ment ce crédit et de plus il donne un démenti formd aux 
motifs sur lesquels il dît être bas^; il n'assure pas , dans 
tous les cas, la conversion en argent des billets de banque, 
première condition de leur existence. 

Le bill de 1844 a pirfeitement rempli son but, en em- 
pêchant dans les tempe de gonflement de l'encaisse métallique 
de la banque, une trop grande émission de papier. PaT suite 
de ses dispositions, ce bill a mis la banque hors d''^tat de 
trop exiger de son crédit dans les temps prospères. Si , en 
outre, la banque a satisfait à son autre devoir de ne pas 
accorder des crédits immérites, on ne saurait lui Teçro- 
cher d'avoir donné lieu 4 des crises ou de les avoir inré- 
cipitées. 

Maïs lorsque les circonstances sont devenues moins pros* 
pères, les d^auts du biU de 1844 se sont fait sentir. La 
fcanque d'Angleterre allait se trouver dans* le cas qu*oii 
aamit dû prévoir dès 1844. Elle avait à restreindre eonsi* 
durablement la circulation des billets, sans se voir malgré 
cela dans la possibilité de pouvoir Tembourser les billets 
qui lui seraient prAentés. Tel 4tait en 1847 l'^at de 
eboses qui devait se reproduire àix ans plus tard. Le 
gouvernement s'est vu jusqu^'à deux f<w8 dans la nécessité 
d'intervenir et de violer la loi en accordant A la banque 
une faculté que la loi lui avait refusée. 
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T^ut jraisonoement devient duperâa Après une U\k eifé- 
rienca 

Quelles sont donc les stipulations qui aoiaient dû êtn 
consigmées dans le biU de 1841? 

B aurait fallu, ce n^e ^mbk, profiter de Pexpérienee 
acquise que le dicourart ào h banque n^aurait jaxuaia dû 
excédez 14 à 15 millions^et ne pasonbliea; que le principe 
des banques de circulation esige qu^il j ait toujours una pro* 
portion géométrique autre les billets àa banque en cia>cu<- 
laiion et rencaisse métallique. Ce principe a été méconnu. 
lie biU de 1344 aurait dû contenir les d@ux dispasilî<mii 
suivantes 1): 

l0. que jamais le montant das billets âa banque eu cir* 
Qulatian ne pourrait s'ébrar au dessus de rencaisse métal^ 
lique que dans une certaine pro^xtion géométrique qui 
serait JSlzée par le gouvernement^ à .moins qu'on n'«&t psé^ 
féré que le biU la fixM lui-même; 

£0. que jamais h déoouv^xt m pourrait «xcéder 14 <o« 
15 mUioDs. 

Dans les temps prospères on avrait p« obtenir lexéiultat^ 
qu'à ^ qu'il payait Siï £obsav Pscx. s'étMt peopos^. Le 
déocHnvert ate^ jamw éU plfts ékffé «q«e ne te peEne^tût 
le l>ill «le 1841k 



l) Où ne fordrs pui de yne |[iio àsm$ \s» àéveàûppementa qai mot 
suivre j*aî présupposé ladîstinction établie en Angleterre entre \e Banking 
et le Issue'Departement et que je ne parle qne des prescriptions à faire pour 
le dernier. 
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En supposant qne la proportion géométrique entre ren- 
caisse métallique de la banque et les billets de banque en 
circulation eût été de 1 à 3, Tétat des choses n'eût point 
varié; en d'autres termes, le découvert des billeis de banque 
serait resté à 14 ou 15 millions aussi longtemps que ren- 
caisse métallique eût été de 7 millions et au-dessus. Il est vrai 
qu'à chaque diminution ultérieure de l'encaisse métallique la 
circulation des billets aurait diminué dans la même pro- 
portion. Un tel rétrécissement de la circulation du numé- 
raire est toujours regrettable; mais combien d'événements 
n'arrivent-ils pas, qui, plus regrettables encore, deviennent 
pourtant inévitables? 

En quel lieu existe-t-il un état de choses parfait? et 
quelle institution utile et profitable connaît-on, qui, à un 
moment donné, ne présente des inconvénients souvent sérieux? 
La tempête, en attaquant le chêne, lui enlève parfois quel- 
ques-unes de ses branches, qui, en tombant, écrasent le 
malheureux passant qu'elles abritaient n?iguères, ou en- 
dommagent l'édifice qu'elles ombrageaient ; et cependant , 
personne ne songe, dans la prévision d'un tel désastre, à 
dépouiller l'arbre de ses branches, à se priver des avantages 
réels qu'il nous procure chaque jour. 

En établissant la proportion géométrique entre l'encaisse 
métallique et la circulation des billets , le rétrécissement de 
la circulation générale n^arrive que graduellement. Eq 
1847 1) Sir Bobeet P£El disait en plein parlement que le 
principal objet de son bill avait été de prévenir, par une 
réduction opportune et graduelle, une réduction subite de 



1) Séance de la Chambre des Communes dn 8 décembre. 
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la circulation. En même temps il reconnaisait qae la mesure 
n'avait pas répondu à ce qu'il en attendait sous ce rapport. 
Dans ces paroles de Sir Bobeet Fsel on trouve la confir- 
mation de ce que je viens de dire, que» pourvu qu'elle 
soit graduelle , une contraction de la circulation peut être 
non seulement nécessaire, mais encore ntilé. Ce que je 
propose remplit, ce me semble, cette condition: le bill 
de 1844 ne pouvait y satisfaire. 

Lorsque la diminution de la circulation arrive gradu- 
ellement , le public est averti à temps. Chaque négociant sage 
prend ses mesures, et il n'y a que les Imprudents qui puis-» 
sent souffrir d'une situation produite^ par la nature même 
des choses. 

Cette circonstance que la situation dérive non pas seu- 
lement de la création du papier de banque, mais aussi dé 
la nature même de la circulation, fût-elle entièrement 
mét^lique, comporte la justification des dispositions que je 
crois nécessaires. Chaque n^ociant, chaque établissement 
commercial a le droit de prendre les mesures qui lui parais- 
sent indispensables pour la sécurité de sa fortune ou la 
durée de son crédit. Chaque négociant court la chance de 
subir une perte par suite des mesures de précaution ou par la 
diminution d'aff^aires auxquelles a recours un au);re négociant. 

La banque aussi doit avoir le droit de restreindre le 
crédit qu'elle reçoit ou qu'elle donne, sans que personne 
puisse se plaindre de l'usage qu'elle fait de ce droit. 

Le droit de s'en plaindre doit d'autant moins exister 
qnc, j'aime à le répéter , la diminution des billets eti circu- 
lation est une suite nécessaire de la nature des choses. 

Supposons un pays dont la circulation ne se compo- 
sa 
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serait que de numéraire métallique, et admettons que cette 
circulation réclame cent millions de florins. 

Si ce pays fait des achats extraordinaires à Tétranger, 
soit pour agrandir le cercle de ses opérations commerciales, 
soit pour ses propres besoins ou bien encore qu'il donne 
à l'étranger des crédits plus considérables, il peut arriver 
un moment où il devra envoyer au dehors une partie de 
son numéraire métallique. Si cette partie s'élève au quart 
de sa circulation, les trois quarts restants devront pour- 
voir au service des besoins intérieurs, qui exigent la 
circulation, admise jusques-là, de 100 millions. 

L'argent devra donc hausser de prix, et cela dans la 
proportion d'environ 4 à 3. C'est-à-dire que pour la quan- 
tité de travail ou d'objets dont on recevait un prix de 
10 florins on n'en recevra plus que 7^. Il y aura donc un 
moment oilTargent aura acquis une valeur plus grande , ou, 
si l'on veut, que les marchandises auront baissé de prix. 
Mais comme le pays que nous nous figurons n'est pas 
séparé des autres pays civilisés par la muraille chinoise; 
comme entre lui et ces autres pays il existe des liens com- 
merciaux, et que les individus qui s'occupent du com- 
merce voudront profiter de cette cherté de l'argent, on se 
hâtera d'envoyer dans ce premier pays le numéraire métal- 
lique qui lui manque pour que l'équilibre soit aussitôt rétabli. 
Personne n'a été en droit de se plaindre, personne 
n'a pu empêcher ni cet envoi d'argent hors du pays, 
ni ce retour. Ceux qui ont prévu ce qui allait arriver 
en ont profité. Ce profit était légitime et dû à leur pré- 
voyance. Si d'autres avaient été aussi prévoyants, au 
lieu du numéraire métallique, ce serait cette partie du 
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capital national qui se compose d'autres marchandises , qui 
serait sortie du pays. 

Supposons maintenant que dans ce même pays il exista 
une banque dont le découvert en billets soit de 14 mil- 
lions , la circulation métallique de ce pays sera encore de 
86 millions; et s'il a envoyé à Tétranger 25 millions en 
argent, cette partie de la circulation générale ne se montera 
plus qu'à 01 millions, qui se trouveront en partie dans les 
mains du public , en partie dans les caisses de la banqu* 
en garantie de ses billets. 

Les 26 millions de numéraire exportés auront été de- 
mandés à la banque et au public, et la banque devra 
restreindre l'émission de ses billets en proportion de ce 
qu'elle aura dû fournir pour sa part dans les 26 millions. 

Admettons qu'il y eût dans les caves de la banque 20 
millions en numéraire contre 34» millions de billets en 
circulation , et que de ces 20 millions le commerce en eût 
fait passer 15 à l'étranger; dans ce cas la banque, dont 
l'encaisse reste de 5 millions, pourrait encore émettre 
15 millions de billets. Son découvert, qui était de 14 
millions, serait réduit à 10 , et ces dix millions de dé- 
couvert dont jouirait la circulation du pays, auraient une 
valeur égale à I25- millions, l'argent ayant haussé de 
25 «/o. 

Le rétrécissement de la circulation n'est pas, en réalité, 
si grand qu'il paraît l'être au premier coup d'oeil. Il existe, 
cependant , et l'usage des billets de banque dans le pays le 
rendra- plus sensible que s'il avait lieu dans un pays dont 
la circulation consisterait uniquement en numéraire métal- 
lique. — Mais ce rétrécissement , qu'il soit considérable on 
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non, ne prend son origine que dans Tenvoi du numéraire 
métallique hors du pays. C'est le pays et non la banque 
qui a fait cet envoi; personne n'est en droit de se plain- 
dre. Certes, dans un pays où la circulation serait entière- 
ment métdlique , on ne songerait pas à élever des .récla- 
mations contre la sortie d'une partie du numéraire en 
circulation. 

Pourquoi aurait-on ce droit dans un pays oil la circu- 
lation serait mixte? 

Ce droit n*existe pas, dès que le gouvernement » in- 
tervient fen adoptant de sa pleine autorité des mesures 
destinées à changer la situation que la nature des choses a 
fait naître. 

Voilà cependant le mal qui doit nécessairement arriver 
sous l'empire du bill de 1844 L'expérience, on ne saurait 
trop le répéter, a prouvé que, pendant le court espace 
de treize années, le gouvernement anglais est intervenu et 
a dû intervenir jusqu'à deux fois pour modifier la situation 
établie par ce bill. 

Si ce résultat .n'a pas été prévu en 1844, il aurait 
pourtant dû l'être. La banque, en restant fidèlement dans 
les termes de la loi qui la régit , pouvait se trouver 
daus cette position d'avoir émis pour 14 à 15 millions de 
billets, et de voir son encaisse métallique réduite. à zéro. 
C'est dire qu'elle eût été dans une situation désespérée. 

Si l'on objectait que le même résultat aurait pu se 
présenter alors même que l'acte de 184 Saurait prescrit ce que 
je crois être dans la nature des choses, je répondrais qu'on 
se trompe. La réduction des billets, si mon plan était 
réalisé, devrait suivre pas à pas la léduction de l'encaisse 
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méfcaliique. Or, les billets étant une fois réduits au chiffre 
de 4 à 5 millions, on peut hardiment admettre que 
réchange n'en serait plus demandé avec le même empres- 
sement que s'il existait une circulation de' 14 millions de 
billets de banque. 

L'expérience, s'il est permis d'en faire un argument, 
s'est prononcée contre le bill de 1844: tandis qu'avant 
cette époque et pendant toute la durée de la banque d'An- 
gleterre le gouvernement n'était intervenu qu'une fois pour 
suspendre les payements en espèces, il est arrivé que les 
arrangements de 1844 ont eu pour résultat de rendre deux 
fois nécessaire cette intervention. 

Je dois encore faire remarquer que ^'unique suspen- 
sion qui eut lieu en 1797 trouvait sa justification dans 
un état de guerre fort alarmant, et que, d'après, Mac' 
Culloch(I), les opinions étaient même alors encore très 
divisées sur l'opportunité de la mesure prise par le gou- 
vernement. 

Enfin, il faut savoir qu'avant la suspension de payement 
de 1797, la banque n'était tenue légalement à aucune pro- 
portion entre ses billets et son encaisse métallique, et 
qu'aucun maximum de découvert n'était fixé par la loi de 
son organisation. 

Si l'on consulte les données statistiques que fournit 
l'histoire de la banque d'Angleterre, on pourra se con- 
vaincre que bien souvent les billets en circulation étaient 
dans une proportion effrayante avec l'encaisse métallique. 
Cette proportion était: 



(I) Dictionnaire, in Toce Banks, pag. 73. 
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en 1782 de 6.7 à 1.9^ 

n 1783 >r 6.3 // 0.6 

^ 1784 *^ 5.5 ff \,h 

» 1796 // 9 .....// 2 

^ 1825 (août) // 19.3 /r 3.6 

z' 1826 (février) // 25.3 ./ 2.4f 

H 1837 (janvier) // 18.7 .....// 3.9 

z»' 1837 (juillet) // 19.1 // 5.8 

// 1839 (juillet) // 18.4 <r 3.1 

// 1840 (janvier) // 17.3 // 4.3 

^ 1840 (juillet) // 17.6 // 4.4 

// 1841 (juillet) // 17.9 // 9.5 

Ces excès d'émissions de billets ne pourraient pas avoir 
lieu sous Tapplication du système que j'ai exposé. Le 
danger de Vovertrade et d'une suspension forcée de paye- 
ment résultant de l'expérience faite avant 1844, ne pour- 
raient pas davantage être invoqués contre ce système. 

Il me paraît donc résulter de tout ce qui précède, que, 
si les règlements de la banque étaient conçus dans le sens 
que j'ai développé, les occasions de suspendre les payements 
en numéraire, bien que possibles encore, deviendraient en 
tout cas fort peu probables, tandis qu'avec les prescrip- 
tions du bill de 1844 on pouvait d'avance prévoir la néfees- 
sité de l'intervention du gouvernement à une époque donnée. 
Une autre objection plus spécieuse et qui pourrait faire 
repousser mes idées, quelque justes qu'elles puissent être, 
sera peut-être puisée dans la possibilité d'une très grande 
diminution des billets en circulation , à une époque don- 
née , dont certainement le commerce ressentirait les ejQTeta 
Mr. CoTTON , gouverneur de la banque, a déclaré en 1848 
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devant une commission d'enquête qu'une contraction delà 
circulation serait un remède utile dans chaque panique; 
attendu qu'elle aurait pour résultat de hausser la valeur de 
l'argent monnayé et que par cela seul le public serait 
engagé à ne plus cacher cet argent. 

J'admets le fait d'une restriction assez considérable de 
circulation; mais je demande si je n'ai pas déjà suffisamment 
démontré que lorsqu'une partie du numéraire est envoyée 
à l'étranger, la circulation doit se trouver amoindrie par 
la force même des choses. 

Ainsi donc , ceux qui veulent que la circulation reste la 
inême nonobstant l'envoi des espèces métalliques hors du 
pays, demandent ce qui est contraire à la nature des choses. 
Ils veulent voir consacrer un état anormal, artificiel et 
par cela même insoutenable. 

Serait-il possible de faire dépendre la prospérité, le bien- 
être, la sûreté du commerce d'une telle situation? certai- 
nement non, et le législateur qui y prêterait la main serait 
des plus condamnables. 

En 1796 , d'après les tableaux statistiques de Mr. Mac' 
CULLOCH (I), l'encaisse métallique de la banque d'Angleterre 
ne se montait qu'à deux millions, et les billets en cir- 
culation excédaient le chiffre de 9 millions. Elle avait donc 
abusé de son crédit pour satisfaire aux désirs que je viens 
de qualifier. Aussi qu'arriva-t-il ? Peu de mois après, le 
gouvernement dut prononcer la suspension des payements 
de la banque. A la reprise de ses payements en 1823, elle 
s'imposa la règle de ne pas laisser la circulation des billets 



(l) In voce: Banks , p. 87. 
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dépasser trois fois la somme de son encaisse métallique. 
Cependant, comme nous venons de le voir, elle fut loin 
d'observer constamment cette règle. 

Sans parler des années dont il a déjà été question, 
rencaisse métallique de la banque ne s'élevant en 18^5 
qu'à près de 4 millions, la circulation de ses billets 
était de 19 millions: aussi a-t-elle été sur le point de subir 
les fâcheuses conséquences de cette faute; et, si elle en a 
été préservée , elle l'a dû uniquement au sentiment patrio- 
tique du commerce anglais et à une émission de billets 
d'une coupure de une et de deux livres sterling. 

L'auteur du bill de 1844 avait-il aussi perdu de vue 
que le besoin du numéraire métallique diminue nécessai- 
rement dans la proportion de la diminution de la circu- 
lation? Une grande quantité de billets restera toujours 
dans les mains de détenteurs qui ne s'en serviront qu'à 
leur convenanca Si, en admettant la circulation de 20 
millions de billets, il arrivait que le remboursement de 10 
millions fût demandé, il ne faudrait pas en conclure quç 
les 10 autres millions de billets restants seraient aussi pré- 
sentés à la banque: cela ne serait possible ou du moins 
probable que pour 6 ou 7 millions tout au plus. 

Si, en 1796, la circulation des billets ne s'était pap 
fflevée à 9 millions et qu'on eût songé plus tôt à la res- 
treindre dans la proportion de la diminution de l'encaisse 
métallique, la diminution en 1796 n'eût pas été aussi con- 
sidérable; et dans tous les cas, si on eût suivi alors le 
système que j'expose, la circulation des billets ne devait 
s'élever qu'au chiflre de six millions. On n'aurait pas alors 
eu lieu de redouter autant l'envoi à l'étranger du numéraire 
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métallique ni nue demande de payement trop considérable 
de billets de banque. 

Avec une circulation fixe de 14 à 15 millions en billets 
de banque , qui peuvent ne pas être couverts par une seule 
livre sterling en numéraire , lô public a la facilité de se 
défaire de trop d'argent métallique, et de demander 
ensuite le payement de trop de billets de banque pour que 
la situation d'un pareil établissement ait alors Une base 
4solide: il y aurait à crai/idre trop de demandes de rem- 
boursement en métal. -^ Ces demandés ne seraient plus au- 
tant à redouter si les billets dé banque en circulation se 
trouvaient réduits à 6 ou 7 millions, dont 3 ou 4 seule- 
ment ne seraient pas balancés par rencaisse métallique. 

Dans les considérations qui viennent d'élre développées , 
il n'y a, certes, aucune prétention d'exposer des faits in- 
connus ou des idées nouvelles. Il s'est agi eeulement de 
rappeler quelques principes trop souvent méconnus, et, 
en les rappelant , d'en faire Tapplication. 

J'ai surtout voulu examiner la valeur de la mesure 
prise en 1844 par Sir Bobekt Feel et sigpkler en même 
temps ce qui constitue, dans ses dispositions, un 'défaut au- 
quel , selon moi, on peut et on doit portet i^mède. 

L'abrogation du bill de 1844 serait une faute grave: 
son maintien sans modification en serait encore une, parti- 
culièrement après Ifes précédents >de 1847 et dé iB57, qui 
ont en réalité eu pour effet de provoquer et de légitimer 
l'intervention ill^ale du gouvernement 

J'ai essayé d'esquisser quels sont à l'égard des banques 
de circulation les devoirs du législateur, et quelles en 
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•ont les bornes. J'ai la conviction qu'à Taide des pré- 
cautions législatives indiquées les banques peuvent être 
éminemment utiles. Sans ces précautions , je les crois dan- 
gereuses. 

Ce serait cependant tomber dans une grave erreur que 
de supposer que des dispositions législatives , quelque sages 
qu'elles fussent, suiBraient seules pour écarter tout dan- 
ger: qu'il me soit permis de répéter ici ce qui a été dit 
bien souvent et avec tant d'à propos // quid leges , sine 
moTÏbua vanae^ proficiunt,^ Si les directeurs des banques, 
tout en restant dans les limites de leurs obligations léga- 
les, ne se pénètrent pas assez de leurs devoirs, et accordent 
trop à la légère des crédits immérités ; s'ils favorisent des 
entreprises hors de proportion avec la fortune réelle des 
négociante; si les banques, en abaissant démesurément le 
taux de l'intérêt, acceptent encore du papier sans garantie 
suffisante ou sans base réelle; — s'il faut ajouter en 
outre à ces dispositions dangereuses les crédits en blanc, 
les // accommodations-bills", ou ce qui sur les places 
de commerce hollandaises est appelé // schoorsteenpapier" 
'(papier fabriqué sous la cheminée); et si tout cela devait 
former la base du crédit, il n'y a pas à en douter, des 
crises commerciales se représenteraient et même dans un 
temps assez rapproché. 

En parlant de la banque d'Angleterre, Huskisson (1) 
disait, peut-être avec quelque exagération: //qu'elle était 
ff devenue l'associée de toute spéculation hasardée." Si l'on 
pouvait appliquer ces paroles aux banques de circulation , on 



(1) Speeche^, tom. I, paj Î22. 
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ies rendrait à juste titre responsables des pertes et dvi 
dommage qui en peut résulter. A la longue tout com- 
merce honorable et réel deviendrait impossible, attendu 
que le négociant honnête et solide ne pourrait soutenir la 
lutte contre l'homme imprudent et léger ou contre le fri- 
pon, car l'un et l'autre, faisant usage d'un crédit factice, ne 
se livrent aux aflfaires que pour avoir momentanément en 
mains des valeurs qu'ils ne sauraient conserver , ou placer 
avec prudence» 

Alors les voix qui s'élèvent déjà contre le système des 
banques de circulation deviendraient si nombreuses qu'il 
serait impossible aux hommes raisonnables qui les protè- 
gent de continuer à les défendre. L'abus aurait pour effet 
de faire cesser l'usage , car il serait démontré que cet 
usage doit nécessairement dégénérer en abus. Ce serait 
un malheur pour la société, mais elle devrait le subir. 

Qu'il me soit encore permis , en terminant d'en appeler 
aux législateurs, aux chefs influents du monde commercial, 
et de leur dire qu'ils ont dans leurs mains le pouvoir do 
prévenir un tel malheur. Puissent les grands devoirs que 
les intérêts sacrés de la société leur imposent n'être jamais 
oubliés ni méconnus par eux. 

V. H. 
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Ë quella sozza imagine di frode 

S*en venne 

La faccia saa era facda Suom ffiuslo 
Tanto benigna avea di faor la pella 
E d'un SERPENTE tutto l'altro fusto. 



Nel yano tuUa sua coda guizzava 
Torcendo in sa la venenosa porca. 



Dante Inferno Canto XVII. 
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La révolution française n^est pas finie, le même mal est à V heure 
qu'il est vivant et menaçant parmi nous. 

Il y a des lois éternelles qnî réclament toujours. 

Le but ne justifie jamais les moyens. 

Le silence n'est qu'une défaillance lamentable> une lâche et coupable 

COBIPLIGITÉ. 

. Mçr, Dupanloup, évêque d'Orléans 
cité par M. de la Bakke. 

L'enfer sur cette terre a rugi dans ses antres ténébreux. 
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INTRODUCTION. 



LE NIEUWE ROTTERDAMSCHE OOUKANT 

a jugé utile dans son Numéro du 17 Août dernier, 
de fixer bénévolement Inattention du public Néerlandais 
sur: „le Eoyal Martyr du 19® Siècle. Réplique histo- 
„rique (?) à Monsieur Dupanloup évêque d^Orleans etc., 
„par M. Gruau de la Barre. Imprimerie de „Nijs 
Frères'' à Breda 1869." 

Sans doute la surprise de ceux qui s'imaginèrent que 
la tendance du N. R. Ct. était radicale ou subversive 
aura été grande, en remarquant que le N. E. Ct. est 
bon légitimiste (comme ce Républicain, qui disait un jour 
à M. DE LA Barre: „C'est pourtant drôle que nous 
autres républicains, qui reconnaissons Louis XVII (de 
M. DE LA Barre) nous devenions les légitimistes." 

Ah ! que c'est gentil (aardig) ! 



A d'autres d'admirer comment M. de la Barre peut 
impunément — se basant sur la SEULE révélation d'un 
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enfant en bas âge, d'ailleurs index in re sua (car il s'agit, 
d'après M. pe la B,, de l'idendité dudit enfant) — 
expliquer un grand mysûre ^iniquité: en révélant une 
profonde scélératesse^ et signaler un /m^riarfe, Voyez p. 27, 
28 & 29. 

C'est un mystère? direz-vous? (1) 

Et moi je dis que l'Art. 22 § 2 J. Cr. Néerl. l'explique. 

A l'Organe de l'Etat déclaré compétent au terme dudit 
§ 2, je recommande respectueusement, 

la lecture de la phrase^ se rapportant au feu Roij 
laquelle phrase se trouve au milieu de la p. 12, 

sans vouloir, cette fois-ci, énoncer ujie opinion indi- 
viduelle jiositive, — à cause de l'extrême délicatesse des 
questions, s'y rattachant peut-être: 

c'est pourquoi je ne porte pas plainte formelle, en 
vertu des Articles 14 et 15 de l'I. Cr. Néerlandaise. 

Cette fois la Justice Néerlandaise serçi peut-être à même de 
dévoiler, expliquer et révéler ceque je considère comme un 
mystère étrange. 

La présomption que je fais entrevoir, lue, approfondie 



(1) Toujours est il que le roman-pamphlet a quelque identité avec 
l'histoire cynique d'Egalité ! — tout comme Thistoriette des têtes, au bout 
des piques, qu'on fait poudrer (p. 23) avec l'histoire de Madame la 
Princesse de Lamballe. 
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et partagée, il s^agirait d^une affaire entre le Min. Public 
(représentant Très Haute Partie) et M. de la Barbe, 
dans la quelle je ne puis ni veux anticiper. 

Il y a des juges à Berlin. 

C'est rassurant pour les meuniers et ... . pour les Rois. 

Cela crée un sans-souci pour tous, — excepté pour ceux 
dont la cause est si notoirement mauvaise, qu'elle est 
refoulée „par les dénis de justice de tous les gouverne- 
ments'', majestîMusemetU silencieux comme ,,le général 
Cliarette, -^-^ et deux de ses amis'^ p. 49 — statue du 
Commandeur au festin commencé, que le roi et son pro 
cureûr aussi respectent et redoutent. 

M. DE LA Barre, est bien inspiré en ne dévoilant 
PAS LE MYSTÈRE SILENCIEUX, dout ^yV Ahrég^^ entoure ces 
trois individus! Voyez p. 49. 

Devant la Vendée^ l'enfer même s'arrête, recule et ne 
rugit plus ! . . . 

Le 19e Siècle, malgré lui, s'incline. 

Â moi maintenant de parler de ce qui est troj^ visible 
et tTo;gi véritable. 
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RÉFLEXIOTNf. 



J'appelle Tattention Néerlandaise sur ce fait 
que — je n'en doute pas — le Gouvernement du 
Roi saura apprécier: 

qu'on a publié à Breda, par conséquent sur le 
territoire Néerlandaisy 

dans l'intention non dubitative d'y attribuer un 
caractère officiel quelconque très posisitify 

se servant de la forme, en Europe, générale- 
ment RECONNUE OFFICIELLE,. 

mais d'autres Armes que de Celles de l'Etat 
Néerlandais. 

A ceux qui seraient tentés de nier ce fait je dis: 
Lisez le titre du «Royal Martyr," voyez les 4 illu- 
strations, représentant Certaines Armes, en bon- 
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ne et due forme (1) et puis — toujours en ne pas 
oubliant ce que vous avez vu, lisez encore la pro- 
clamation des pages 20, 21 & 22. (2) 



Le respect, qu'à chaque individu résidant dans 
le Royaume, inspire la haute sagesse du Gouver- 
nement du Roi, me défend presque d'ajouter que 
le fait susdit blesse le principe du droit des gens, 
l'Etat . Souverain, in casù, la Souveraineté 
Néerlandaise, l'Etat Néerlandais. 

A n'en pas douter, pour le moment, je dis-en 
risquant peut-être qu'on me trouve trop systéma- 
tique, mais je désire échapper au vague-que c'est 
la Souveraineté intérieure qui est blessée, car c'est 
précisément la publication )»m^ra territorium" qui 
blesse la Souveraineté intérieure. 



(1) Cad. 1^. entourées et submontées de tous les insignes de la 
SouyEBAiNETE, RECONNUS- COMME TELS (aîiisi ; même abstraction faite, de 
ceqai dans le présent cas, explique mais ne constitue pas le fait, c. à d. 
abstraction faite des figures héraldiques de telle ou telle maison : je 
souHçnes Couronne et insignes RoysiXki fleurdeiysés, (Grand Cordon de l'Ordre 
du St. Esprit), 2®. dûment placées. 

(2) Pesez surtout ces phrases de la proclamation p. 21. Si jamais 
la Providence divine se décidait à me mettre sur le trône de mes pères ; 

p . 22. que nul autre que moi n'est le véritable duc de Normandie, 

fils du Roi Martyr, 
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Si -r- cequi à Dieu ne plaise — le Gouvernement 
n'intervient pas: la Souveraineté intérieure et 
extérieure (le prestige) , ainsi : la Souveraineté 
entière serait indubitablement affaiblie. 

En intervenant, le Gouvernement du Roi ne 
fera que revendiquer, pour VEtat Souverain Néer- 
landais, Son droit de conservation, le premier et 
le plus éminent de Ses droits. 



J'ajoute que , si un auguste Exilé résidait en 
Hollande et s il publiait, en revêtissant cequ'il 
était écrit, d'un caractère officiel, Lui aussi, malgré 
Son incontestable légitimité, il aurait également 
blessé le droit des gens. 

Mais Ses Armes à Lui n'ont pas besoin de la 
vaine ostentation ,yd*un orateur de foire." 

Dieu les à immortalisées dans la conscience 
des siècles, malgré toute circonstance fâcheuse, 
malgré toute influence regrettable, malgré tout 
désir illégitime j malgré toute calomnie, lors même 
qu'elle échappe à la rigueur de la loi humaine. 
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EPILOGUE. 



A. M. DE LA BARRE. 



Vous croyez exciter quelque compassion politique et 

j^appuie sur cet adjectif, en dévoilant encore un 

mystère d^infortune possible. 

Cela fait pitié. 

Moi aussi, Dieu m'est témoin, je me désole, quand je 
vois une jeune fille, quelle que soit sa position sociale, 
travaillant pour sa famille, une partie de ses nuits, à la 
lueur ffune faible lampe. 

Mon âme exalte un pareil dévouement. 

Mais jamais, comme vous, je n'aurais voulu dérober 
cette touchante, cette sainte figure à la nuit, qui l'enve- 
loppa de ses chastes voiles, au seul regard de Dieu, à la 
compassion des Anges, pour la livrer à la presse, à la 
curiosité vulgaire, au sarcasme peut-être de l'indifférence. 

Et cela, — pour relever une cause d'une certaine 
politique. 
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En le faisant, vous avez blessé un divin droit, celui 
de Findigence. 



Puisse le bon Dieu vous juger moins sévèrement. Je 
l'espère 



C'est Son mystère à Lui! 

Amstëbdam, 
Août 1869. 



CHAUFEPIÉ. 
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